Konkurs og tvangsauktion var
den slagne vej for en lang raekke
selskaber i efteraret. Nu er
meldingerne fra bankerne skiftet,
og det betyder, at advokathusene
kan arbejde serigst med rekon-
struktioner og andre modeller

for viderefgrelse af ejendoms- og
udviklingsselskaber. Den forste er
lykkedes med udviklingsselskabet

Oskar Jensen Gruppen

eg tror, man skal veere ydmyg

og fremme i skoene pa samme

tid. Det lyder maske uforene-
ligt, men séddan er det. Og sa skal man
sige preecis, hvad problemet er og vaere
aben og eerlig, siger Henrik Wessmann
Jensen, ejer af Oskar Jensen Gruppen.

Oskar Jensen Koncernen er oprindelig

stiftet af Henrik Wessmann Jensens far,
Oskar Jensen, i 1955 og det var ikke nemt
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for Henrik Wessmann Jensen at se vaer-
dierne smuldre i koncernen, der ejede
ejendomme for cirka 3 milliarder kr.

— Man skal veere villig til at erkende, at
en rekonstruktion ikke er en jubelscene
for de involverede personer selv, men
en situation, hvor bankerne viser én
stor tillid. Derfor har vi ogsa i vores
sammenheeng forspgt at veere sa

lidt selviske som muligt og samtidig
arbejdet meget, meget hardt lige siden
det stod klart, at der var ngdt til at ske
noget, siger Henrik Wessmann Jensen.

—Ivores tilfeelde er det lykkedes i en
kombination mellem at have de rigtige
radgivere og en organisation, der har
bakket 100 procent op samt et rigtig
godt samarbejde med bankerne. Jeg
tror, der er blevet udfert et ars arbejde
internt inden for de sidste 4-5 maneder.

De rigtige radgivere

De rigtige radgivere har for Henrik
Wessmann Jensens vedkommende
bestdet af advokatfirmaet Plesner, hvor
partnerne Michael Ziegler og Anders
Friis har arbejdet pa rekonstruktionen
igennem 5 méneder. Rekonstruktionen
—som er gennemfprt i samarbejde med
otte banker — medfgrer, at betydelige
veerdier i koncernens mange ejen-
domsudviklingsprojekter nu er sikret.

Henrik Wessmann Jensen fortsaetter
som ejer af en raekke af ejendommene,
mens bankerne har overtaget nogle og
Rasmus Friis og Tomas Jandorf andre.
Samtidig er partnerne Rasmus Friis

og Thomas Jandorf fortsati et andet
selskab, der skal st& for udviklingen af
de resterende ejendomme.

Modellen er, at alle ejendomme place-
res i de nye strukturer, hvor hver enkelt
bank har fuld kontrol med de ejendom-
me, de har ydet 1an til. Alle krydspant-
heeftelser er dermed blevet ophaevet.
P4 den made kan der sikres en kontrol-
leret afvikling og videre udvikling af de
mange projekter, som minimerer — og
maske endda helt forhindrer —tab.

- Selvom en rekonstruktion koster
mange ressourcer, er jeg ikke i tvivl om,
at det samlet set er langt den bedste
lpsning for alle parter. Forhindringerne
for bankerne har nok veeret, at ban-
kerne skulle igennem en fase, hvor de
skulle bade anerkende og acceptere, at
der er finanskrise. Men nu er tiden gaet
og bankerne kan se, at de tvangsauk-

— En rekonstruktion er jo ikke en jubelscene
for nogen af de involverede. Man skal vaere
ydmyg overfor den tillid, bankerne viser en,
siger direktgr Henrik Wessmann Jensen,
Oskar Jensen Gruppen.
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Oskar Jensen-

den nye struktur i Oskar Jensen Gruppen

etablerer Henrik Wessmann Jensen sam-
men med to medarbejdere et nyt selskab,
Oskar Jensen & Co., som i fremtiden vil
fokusere pa konceptuel ejendomsudvikling,
som Oskar Jensen A/S har gjort det i mange
ar. Det nye selskab har to primeere fokusom-
rader nemlig indre Kpbenhavn og udviklin-
gen af en stprre business-park i Glostrup/
Brgndby pa 150.000 kvm., som selskabet har
arbejdet med igennem en arraekke.

De to tidligere partnere i gruppen, Rasmus
Friis og Tomas Jandorf, etablerer samtidig

et andet selskab sammen med de pvrige
medarbejdere kaldet Tetris Ejendomsudvik-
ling. Ogsé hos Tetris, Ejendomsudvikling er
der tilfredshed med den afsluttede rekon-
struktion og dermed muligheden for at sikre
veerdierne:

— Vores fokus er fprst at fremmest at sikre
den bedst mulige afvikling og videre udvik-

modellen

ling for bankerne. Nar den opgave er lgst, vil
Tetris A/S, Ejendomsudvikling fokusere pa
operativ projektudvikling, omfattende alle
discipliner lige fra transaktioner i fast ejen-
dom, myndighedsbehandling og udlejning
til gennemfgrelse af byggeri. Selskabets
kompetencer og ikke mindst ejerskabet til
entreprengrfirmaet Rasmus Friis A/S giver
en unik evne til at gennemfgre projekter fra
A-Z, siger Rasmus Friis.

Rekonstruktionen omfatter mere end 20
ejendomme og en samlet balance pa ca. 3
mia. kr. Ejendommene er alle beliggende i
Storkpbenhavn med fokus pa Indre By og en
reekke ejendomme pa Strpget, Vibeholms
Business Park i Brendby/Glostrup, @sterbro
og Nordvest. Ejendommene befinder sig i
forskellige udviklingsstadier fra rene bygge-
grunde til ejendomme i de afsluttende faser
af feerdiggprelse.

Det bgrsnoterede ejendomsselskab Asgaard
Group ejer 30 procent af Tetris. Tetris ejer
samtidig 60 procent af Rasmus Friis A/S,
der er en specialiseret hoved- og styrings-
entreprengr, der har udfgrt hovedparten af
de byggerier som Oskar Jensen Gruppen
har forestaet i de senere &r og som i 2008
realiserede en omseetning pa knap 200 mil-
lioner kr.

Tetris ejer ikke ejendomme direkte, men
skal lave udvikling fremadrettet. Malet er
at assistere blandt andet bankerne med at
handtere ejendomme, som de far pa balan-
cen pa grund af konkurser og likviditets-
mangel i branchen. =

Asgaard Group har veeret i kontakt med Oskar
Jensen Gruppen siden starten af rekonstruk-
tionen, hvilket nu har fert til samarbejdet med
Rasmus Friis og Tomas Jandorf om Tetris. Her
hovedaktionaer og adm. direktgr i Asgaard Group,
Sgren Stensdal.
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tioner, der er gennemfort, ikke lgser
problemerne i markedet generelt, siger
juniorpartner Anders Friis, Plesner.

Anders Friis er overbevist om, at rekon-
struktionen er kommet i stand, fordi
Henrik Wessmann Jensen, Rasmus Friis
og Tomas Jandorf, har handlet proak-
tivt, sa bankernes tillid var intakt.

—Ide nye konstruktioner kan hver
bank kontrollere deres egen sikker-
hed bedre, og det er utrolig vigtigt for
at skabe tryghed. Udfordringen har
blandt andet veeret, at bankerne skal
veere villige til at opgive nogle kryds-
sikkerheder. Det fprer ikke npdvendig-
vis til et tab her og nu, men kan ggre
det pa sigt, nar ejendommene realise-
res, siger Anders Friis og fortseetter:

—Det betyder, at der skal veere tillid til
alle involverede — bade debitorer og
radgivere. Bankerne skal ogsé veere
indstillet p4, at det kan veere kommer-
cielt fornuftigt at betale gammel geeld
til simple kreditorer for at muligggre
en rekonstruktion. Endeligt er det
vaesentligt, at der skabes en fremtidig
mulighed for indtjening efter rekon-
struktionen. Den skal séledes veere en
fordel for alle parter.

Flere pa vej
Han forventer, der kommer flere rekon-
struktioner.

—Der er selskaber, hvis projekter
principielt er sunde, men de mangler
likviditet. Der kan man for eksempel
finde en partner, der kan sikre en kapi-
taltilfgrsel. Vi ser en reekke eksempler,
hvor man for relativt beskedne belgb
iforhold til portefgljernes stgrrelse,
kan overtage andele i eksisterende
ejendomsselskaber. Igen er tillid til

de involverede personer altafggrende.
Men der er bestemt ogsa konstellatio-
ner, hvor det aldrig kan lade sig ggre.
En af de veerste, jeg har hert om, var en
ejendom behaeftet med 70 pantebreve.
Det er meget, meget sveert at f4 70
panthavere til at blive enige, sa der er
kun én vej frem, og det er en tvangs-
auktion, siger Anders Friis, der under-

streger, at nogle af de sager, der har
preeget efteraret, har veeret vanskelige:

— I realiteten har der fra raddgivernes
side ligget et stort arbejde i bare at fa
styr pa dataene. Man skulle maske tro,
at man kunne gé ind i selskaberne og
tage mapperne. Men sddan har det ikke
veeret i flere af de
sager, vi har veeret
involveret i.

er der haeftelser pa kryds og

Det helt grundleg-
gende faktum for
succes med rekon-

I mange developerkoncerner

tvaers mellem de enkelte

projekter, og det gor det

Afheengigt af sterrelsen pé lanet, vil
behovet for egenkapital i datterselska-
bet blive tilsvarende mindre.

— I visse tilfeelde har vi set, at beho-
vet for egenkapital har veeret meget
begreenset. Desuden vil man ofte ggre
sadan, at kun selskabet heefter for
lanet. Dermed vil
den nye investor,
der har erhvervet
aktierne, ikke heef-
te for selskabets
forpligtelser, og
dermed heller ikke

svaert for bankerne at over-

struktioner er, at
bankerne er abne
overfor at diskutere
mulighederne. Og
det er ikke kun Plesner, der oplever, at
det sker mere og mere i takt med for-
arets komme.

- Vi oplever, at bankerne generelt er
blevet langt mere indstillet pa at se pa
forskellige former for udveje. Det kan
for eksempel veere, at man kan se pa
alternative lpsninger som for eksempel,
at der ikke betales afdrag eller renter
mod, at banken til gengzeld far en form
for exit fee, nar pro-
jektet sezelges, siger
partner Flemming
Horn Andersen,
Kromann Reumert,

skue deres risiko.

Anders Friis, Plesner

Nu er der en vilje til at

forspge at bevare vaerdierne

for tilbagebetaling
af lanet til banken.
Det er iseer med sé-
danne modeller, vi
ser flere opportunity funds skyde frem,
siger Flemming Horn Andersen.

Risikoen for banken er naturligvis, at
selskabet maske aldrig bliver i stand til
at betale lanet tilbage.

- Omvendt - safremt “operationen”
lykkes — har banken opnéet at be-
greense det tab pa det oprindelige 1an,
som ellers ville have veeret en realitet
her og nu ved et
salg i markedet
uden finansiering,
ligesom forskellige
former for exit-mo-

i selskaberne frem for at

der pt. arbejder med
rekonstruktion af
flere selskaber.

Struktureret salg

—En anden mulighed kan veere, at et
ejendomsselskab ganske vist gar kon-
kurs, men at konkursboet efter aftale
med panthaverne lpfter projekter ned
idatterselskaber — ogsa kaldet “drop
down”. Herefter seelger man aktierne i
datterselskaberne til en investor eller
udvikler med henblik pg, at den nye
ejer kan feerdigudvikle projektet.Ide
fleste tilfeelde vil man desuden lade
det oprindelige ngdlidende 1&n — efter
aftale med langiver - fgplger med ned
idatterselskabet, s& datterselskabet
overtager hele eller dele af det oprin-
delige 1an.

skubbe dem ud over kanten.

Torben Schgn, BechBruun

deller ovenikgbet
kan give banken
mulighed for en
ekstra preemie, hvis
alt flasker sig pa
sigt, siger Flemming Horn Andersen.

Ogsé idet tredie af Danmarks “Big
Three” i advokatverdenen, nemlig
advokatfirmaet BechBruun, har partner
Torben Schgn noteret et markant skift i
holdningen til rekonstruktion.

—Roskilde Bank og Forsteedernes Bank
lagde hardt ud i efteraret. Men den stil
er skiftet. Jeg har noteret, at der i flere
af de store banker sidder de samme
folk pé& ledende poster som i begyndel-
sen af goerne, og de gnsker ikke igen
at komme til at sidde i en situation,

— Vi oplever, at bankerne generelt er blevet langt mere indstil-

let pd at se pd forskellige former for udveje, siger partner

Flemming Horn Andersen, Advokatfirmaet Kromann Reumert.

hvor der bliver pdelagt veerdier, der

kunne have veeret reddet, siger Torben
Schen, der glaeder sig over, at rekon-
struktionen af Oskar Jensen Gruppen

er lykkedes.

—Vihar brug for den type Ipsninger til
at danne preecedens. Der sker meget i

det stille i pjeblikket, der peger i den rig-
tige retning. Mit bud pa den kommende
udvikling er, at vi vil se fonde kg¢be en
stor del op. Her i huset har vi ogsa faet

en del henvendelser fra udlandet, der
er interesserede i markedsudviklingen
med henblik pa opkgb til opportunity

funds, siger Torben Schgn. =

SECURUM - STQRSTE EJENDOMSFOND

Det stprste nordiske eksempel pa en ejendoms-
fond, der samlede ngdlidende ejendomme op,
var svenske Securum, der blev skabt i 1992 som
reaktion pa finanskrisen i 1990-1991.

Selskabet overtog alle panter fra blandt andet den
delvist statsejede Nordbanken, herunder en lang
reekke ejendomme, og havde som et af sine mal at
stabilisere ejendomsmarkedet. Selskabet sad med
en portefplje pa 2.000 ejendomme og ud af “asken”
dannedes ejendomsselskaberne Castellum, Norr-
porten og Pandox.
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